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ABSTRACT  
 The purpose of this study was to analyze effect of suicide bombings on May 13, 
2018 in Surabaya, which was indicated by the presence or absence of abnormal returns and 
trading volume activity. The population used in this research is the LQ 45 stock on the IDX. 
The technique sampling is purposive sampling method. This study uses event studies for the 
observation period to show responses before and after the event. Research period are H-5 
(before the event) and H + 5 (after the event). The data used in this study are secondary data, 
such as daily stock price of adjusted stock closing prices and closing prices of the IHSG. 
Data calculated and analyzed using paired sample T-test analysis methods. The results of the 
study show that when looking at abnormal returns on average (AAR) and the average trading 
volume activity (ATVA) does not show the difference between before and after the event. 
 
Keywords: Average Abnormal Return, Average Trading Volume Activity, Event Study, 
Suicide Bombing In Surabaya 
 
PENDAHULUAN  
Latar Belakang  
Dalam suatu negara peristiwa terorisme merupakan penggunaan kekerasan untuk 
menimbulkan ketakutan dalam usaha mencapai tujuan. Dalam beberapa tahun terakhir 
belakangan ini terdapat perubahan aksi teror global, khususnya oleh islam radikal. Dengan 
kata lain terorisme adalah serangan terkoordinasi yang bertujuan menyadarkan orang akan 
bahaya dari teror. Namun, kunci terorisme adalah memberi persepsi bahwa teror tersebut 
membangkitkan rasa kerentanan pada individu dan bisnis. Terutama investor yang 
menggunakan informasi publik sebagai penentu pengambilan keputusan untuk berinvestasi. 
Peledakan bom akan dipandang sebagai sinyal yang menunjukkan kondisi suatu negara tidak 
nyaman dan dampaknya pada iklim investasinya. 
Kondisi keamanan yang tidak stabil umumnya menyebabkan penurunan kinerja 
ekonomi negara. Ini karena risiko non-ekonomi yang tinggi, yang menyebabkan peristiwa 
politik merusak stabilitas negara. Secara khusus, investor asing adalah salah satu mesin 
pertumbuhan ekonomi di negara berkembang seperti Indonesia. 
Informasi adalah fondasi penting yang tidak dapat dikecualikan dari Kegiatan 
investasi di pasar modal, karena keberadaan informasi yang relevan bagi investor dapat 
memiliki ide tentang resiko abnormal return dan volume perdagangan. Aksi teror memiliki 
dampak yang sangat luas, mulai dari menghilangkan nyawa, merusak fasilitas publik sampai 
menciptakan rasa takut di tengah-tengah masyarakat. Karena respon investor diperlukan 
sebagai alarm dalam kepastian keamanan berinvestasi. 
Beberapa kemungkinan dapat digunakan untuk mendeteksi apakah pasar merespons 
pengumuman suatu peristiwa sebagai informasi untuk membuat keputusan investasi. 
Pengembalian yang tidak normal dan volume perdagangan saham sebagai indikator 
perdagangan saham di bursa saham. Hal ini dapat diamati dan diteliti untuk mengamati 
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respons pasar modal terhadap pengumuman suatu peristiwa yang dilakukan perusahaan. 
Fluktuasi volume perdagangan saham adalah indikator penting untuk mempelajari perilaku 
pasar dalam perdagangan di pasar modal. Keberadaan informasi tersebut mempengaruhi 
investor ketika melakukan perdagangan saham. Semakin sering suatu saham diperdagangkan, 
semakin tepercaya perusahaan tersebut. 
Seperti peristiwa pada awal tahun 2018 tepatnya pada hari Minggu tanggal 13 Mei 
2018, Surabaya kembali diguncang oleh peristiwa bom bunuh diri di tiga tempat ibadah yang 
berbeda yang membuat jatuhnya korban tewas sebanyak 28 orang (termasuk pelaku) dan 
korban terluka 57 orang, pelaku pengeboman diduga adalah ISIS yang membuat rasa 
ketakutan di tengah-tengah masyarakat.  
Rumusan Masalah  
1. Apa ada perbedaan Average Abnormal return (AAR) dan rata-rata volume perdagangan 
(Average Trading Volume Activity) sebelum dan sesudah  peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 
2018 di Surabaya ? 
2. Apa ada perbedaan rata-rata volume perdagangan (Average Trading Volume Activity) 
sebelum dan sesudah peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya ? 
Tujuan Penelitian  
1. Menguji perbedaan Average Abnormal Return (AAR) sebelum dan sesudah  peristiwa  
bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya ?  
2 Mengetahui perbedaan rata-rata untuk volume perdagangan (Average Trading Volume 
Activity) sebelum dan sesudah peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya ? 
Kontribusi Penelitian  
1. Kontribusi Teoritis 
Hasil penelitian ini akan berkontribusi pada teori sinyal dan teori efisiensi pasar 
modal karena dapat memberikan wawasan tentang tanggapan investor terhadap bom 
bunuh diri di Surabaya pada 13 Mei 2018 yang diharapkan sebagai bahan informasi 
untuk memberikan sinyal bahwa perusahaan mempunyai prospek yang baik di masa 
mendatang (good news) sehingga investor tertarik melakukan perdagangan saham yang 
mencerminkan efisiensi pasar. 
2. Kontribusi Praktis  
a. Oleh calon pemegang saham dan investor hasil penelitian ini akan memberikan 
informasi lebih untuk dipertimbangkan ketika membuat keputusan investasi. 
b. Untuk pemerintah, hasil penelitian diharapkan dapat  menjadi pertimbangan utama 
serta kontribusi penting dalam membentuk kesejahteraan untuk perkembangan 
kemajuan negara. 
c. Untuk Emiten, penelitian ini diharapkan menjadi bahan informasi penting 
sehingga dalam menawarkan saham dan sekuritas tidak ada kerugian karena suatu 
peristiwa yang menyebabkan perubahan dalam pergerakan harga saham di 
perusahaan. 
Tinjauan Teori dan Pengembangan Hipotesis 
Teori Sinyal ( Signaling Theory)  
Signaling theory merupakan penekanan atau makna informasi yang diterbitkan oleh 
Perusahaan sehubungan dengan keputusan investasi pada pihak eksternal. Informasi ini 
merupakan elemen yang sangat penting bagi investor, karena informasi tersebut dasarnya 
adalah informasi yang menjelaskan tentang situasi masa dulu, sekarang, dan masa yang akan 
datang tentang keberlangsungan hidup perusahaan dan dampaknya terhadap pasar. “Menurut 
Jogiyanto (2012:392), informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan 
memberikan sinyal bagi para investor dalam pengambilan keputusan investasi. Jika 
pengumuman tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada 
waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar.” 
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Pasar Modal  
Pasar modal adalah tempat di mana orang-orang dengan sumber daya surplus dan 
orang-orang dengan sumber daya terbatas bertemu untuk berdagang sekuritas. Pasar modal di 
suatu negara dapat digunakan sebagai ukuran melihat maju mundurnya dinamika bisnis yang 
terjadi di negara tersebut. 
Investasi  
Investasi yang signifikan adalah penempatan sejumlah dana saat ini dengan harapan 
mendapatkan keuntungan di masa depan. Fahmi (2012: 03) dengan hadirnya investasi dapat 
mengarah pada terciptanya laba maksimum atau laba yang diharapkan (actual profit) dan 
menciptakan kekayaan bagi pemegang saham serta berkontribusi bagi pembangunan bangsa. 
Saham  
Salah satu dari instrumen pasar modal adalah saham. Saham sangat diminati oleh 
investor karena sifatnya yang sangat mudah memberikan tingkat keuntungan yang menarik 
bagi para investor. Fahmi (2012:03) dengan adanya investasi dapat menimbulkan penciptaan 
laba maksimum atau laba yang diharapkan (laba aktual) dan penciptaan kekayaan bagi 
pemegang saham dan kontribusi untuk pembangunan bangsa. 
Teori Efisiensi Pasar Modal  
 Pasar dianggap efisien jika harga efek mencerminkan semua informasi yang 
relevan. Dengan demikian, gagasan efisiensi lebih tepat jika semakin cepat pasar merespons 
sebuah informasi baru maka semakin efisien pasar tersebut. 
Event Study  
 Studi peristiwa (event study) adalah studi pada pengujian untuk melihat reaksi pasar 
terhadap peristiwa yang dapat memberikan informasi untuk dipublikasikan sebagai 
pengumuman. Studi peristiwa ini digunakan sebagai pengujian perbandingan informasi dari 
suatu pengumuman. „‟Secara definisi studi peristiwa (event study) merupakan studi yang 
mempelajari suatu reaksi pasar terhadap suatu peristiwa (event), yang informasinya 
dipublikasikan sebagai suatu pengumuman. Event study ini dapat digunakan dalam menguji 
kandungan informasi (information content) dari suatu pengumuman (Hartono, 2013 :555-
556).”  
Abnormal Return  
 Menurut Jogiyanto (2010: 94), abnormal return adalah suatu kelebihan dari 
pengembalian aktual versus pengembalian normal. Pengembalian normal adalah 
pengembalian yang diharapkan untuk investor. Dengan demikian pengembalian abnormal 
adalah perbedaan antara pengembalian aktual yang terkait dengan pengembalian harapan. 
Menurut Hartono (2013: 609), tingkat pengembalian abnormal adalah kelebihan dari tingkat 
pengembalian aktual atas tingkat pengembalian abnormal yang mewakili pengembalian yang 
diharapkan dari investor (tingkat pengembalian yang diharapkan). Pengembalian abnormal 
adalah perbedaan antara tingkat pengembalian aktual dan tingkat pengembalian yang 
diharapkan. 
Volume Perdagangan Saham (Trading Volume Activity) 
 Perubahan volume perdagangan saham yang terdapat pada pasar modal 
mencerminkan aktivitas kegiatan pada perdagangan pasar saham dan keputusan saat investor 
berinvestasi. Aktivitas volume perdagangan digunakan untuk menentukan seorang investor 
individu memandang pengumuman itu bermanfaat. Oleh karena itu, dapat dikatakan bahwa 
informasi dapat mempengaruhi investasi. Volume perdagangan dapat dihitung dengan 
membandingkan jumlah saham yang diperdagangkan dalam periode tertentu dengan total 
jumlah saham yang dikeluarkan selama periode itu.  
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Kerangka konseptual 
 
 
 
 
 
 
 
Hipotesis 
Hipotesis dalam penelitian ini adalah : 
H1 : Terdapat perbedaan Average abnormal return (AAR) sebelum dan sesudah peristiwa 
bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya. 
H2 : Terdapat perbedaan rata-rata volume perdagangan (ATVA) sebelum dan sesudah 
peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya 
 
METODE PENELITIAN 
Jenis dan Data 
 Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini ada studi peristiwa (event 
study), Studi peristiwa merupakan studi yang mempelajari reaksi pasar terhadap suatu 
peristiwa (event) yang informasinya di publikasikan sebagai suatu pengumuman. Penelitian 
ini dilakukan selama tahun 2018 yang sedang ditinjau oleh perusahaan-perusahaan LQ45 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Data yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah data sekunder yang bersumber pada www.idx.co.id, www.sahamok.com, dan 
www.yahoofinance.com  
Populasi dan Sampel Penelitian   
 Populasi yang terlibat dalam penelitian semua perusahaan LQ45 yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI). Metode pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah 
purposive sampling. Kriteria sampel dalam penelitian ini adalah: 
1.  Perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek  Indonesia (BEI) pada Februari 2018-Juli 
2018   
2. Perusahaan yang datanya tersedia secara lengkap untuk kebutuhan analisis atau  
perhitungan  
3.   Perusahaan-perusahaan yang sahamnya aktif diperdagangkan 
Definisi Operasional Variabel  
1. Abnormal return  
Jogiyanto (2010:416) Abnormal return adalah selisih tingkat keuntungan yang 
sebenarnya dengan tingkat keuntungan yang diharapkan. Rumus menghitung abnormal 
return yaitu :  
Bom Bunuh Diri 13 Mei 2018 
Di Surabaya 
Sebelum Peristiwa  Sesudah Peristiwa 
Average Abnormal Return dan  
Rata-rata Volume Perdagangan 
Saham 
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                      ARit = Rit – Rmt 
 
2. Actual Return / Return saham  
Actual Return / return Saham adalah labanya diterima untuk investasi dalam saham 
untuk periode waktu tertentu.  
          
       
     
 
3. Return pasar  
Return pasar adalah tingkat keuntungan indeks pasar yang digunakan adalah IHSG. 
 
     
             
       
                                               
4. Rata-Rata Abnormal Return seluruh saham (Average Abnormal Return) 
Average abnormal return adalah rata-rata abnormal return selama pada periode 
pengujian dari seluruh sampel yang dihitung dengan rumus : 
 
      
     
 
 
5. Aktivitas Volume Perdagangan (Trading Volume Activity) 
Perhitungan TVA dengan membandingkan saham yang ditransaksikan pada periode 
event period dengan saham yang sedang beredar pada periode yang sama.  
            =
                                           
                                    
 
 
Metode Analisis Data 
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah event windows sebagai berikut : 
Event windows adalah saat terjadinya peristiwa atau periode pengamatan. Umumnya periode 
ini juga melibatkan hari tanggal sebelum peristiwa terjadi.  
  
 
                                                    
  t-5             t0                        t+5 
 
Gambar 3.1 
 
1. Menggunakan sampel dari perusahaan index yang terdaftar di LQ45  
2. Untuk dapat menentukan pada waktu penelitian (event date), t-5 yaitu 5 hari sebelum 
peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya. t0 yaitu saat peristiwa bom bunuh 
diri 13 Mei 2018 di Surabaya dan t+5 yaitu peristiwa sesudah terjadinya Bom bunuh 
diri 13 Mei 2018 di Surabaya. 
3. Mencatat IHSG pada Event periode  
4. Melakukan perhitungan return masing-masing sampel selama periode observasi. 
5. Menghitung abnormal return. 
6. Menghitung volume perdagangan  
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7. Menghitung average abnormal return seluruh sampel. Melalui data tersebut, maka 
akan bisa melihat apakah kejadian berpengaruh terhadap perubahan harga selama 
waktu observasi. 
8. Abnormal return harian tersebut digabungkan untuk menghasilkan abnormal return  
kumulatif selama periode. 
9. Menghitung rata-rata volume perdagangan seluruh sampel. Melalui data tersebut, 
maka akan bisa melihat apakah kejadian berpengaruh terhadap perubahan harga 
selama waktu observasi. 
10. Rata-rata volume perdagangan harian tersebut digabungkan untuk menghasilkan 
volume perdagangan kumulatif selama periode 
11. Data dapat dianalisis dengan uji beda Paired Sample t-test dengan bantuan software 
SPSS IBM V.20. for windows 
12. Menarik sebuah kesimpulan  
 
 
Uji Hipotesis  
Untuk dapat mengetahui tingkat signifikansi dari hipotesis yaitu menggunakan uji beda 
rata-rata atau Paired Sample t-test dengan taraf signifikansi 5%. Adapun ketentuan dalam 
pengujian hipotesis ini sebagai berikut: 
a. Apabila signifikan t > α (0,05) H1 ditolak dan H0 dapat diterima, artinya tidak ada 
perbedaan sebelum dan sesudah peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya. 
b. Apabila signifikan t < α (0,05) H1 diterima dan H0 ditolak, itu artinya ada perbedaan 
sebelum dan sesudah peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya  
 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
Berikut ini adalah pemilihan yang ditampilkan dalam tabel sebagai berikut: 
Pemilihan Sampel  
No  Kriteria Pemilihan Sampel  Jumlah  
1 Perusahaan yang terdaftar dalam indeks saham LQ45 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
Februari 2018-Juli 2018   
45 
2 Perusahaan yang tidak memiliki ketersediaan datanya 
secara lengkap untuk keperluan analisis dan 
perhitungannya  
(0) 
3 Perusahaan-perusahaan yang sahamnya tidak aktif di 
perdagangkan (saham tidur)  
(0) 
 Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini  45  
 Sumber : Data Sekunder yang di olah, 2019 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
E-JRA Vol. 08 No. 03 Agustus 2019 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Islam Malang 
 
7 
 
Statistik Deskriptif Variabel 
Uji Statistik Deskriptif Average Abnormal return  
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean 
Std. 
Deviation 
AAR 
Sebelum 
45 -.0270 .0548 
-
.000126 
.0118370 
AAR 
Sesudah 
45 -.0202 .0337 .002192 .0134486 
Valid N 
(listwise) 
45     
Tabel di atas memperlihatkan deskriptif variabel penelitian berikut dengan jumlah data yang 
valid untuk setiap variabel dari 45 perusahaan tersedia : 
1. Rata-rata Abnormal Return (Average abnormal return) sebelum peristiwa bernilai -
0.000126. Perolehan Abnormal return tertinggi sebesar 0.0548, dengan nilai terendah 
sebesar -0.0270. Standar deviasi pada sebelum terjadinya peristiwa menunjukkan nilai 
0.0118370, hal ini berarti terjadi penyimpangan data sebesar 0.0118370 dari rata-rata 
abnormal return  
2. Rata-rata Abnormal Return (Average abnormal return) sesudah peristiwa bernilai 
002192. Perolehan Abnormal return tertinggi sebesar 0.0337, dengan nilai terendah 
sebesar -0.0202. Standar deviasi pada sesudah terjadinya peristiwa menunjukkan nilai 
0.0134486, hal ini berarti terjadi penyimpangan data sebesar 0.0134486 dari rata-rata 
abnormal return 
 
Uji Statistik Deskriptif Average Trading Volume Activity 
 
Tabel di atas memperlihatkan deskriptif variabel penelitian dengan jumlah data setiap 
variabel yang valid sebanyak 45 perusahaan adalah sebagai berikut : 
1. Rata-rata volume perdagangan saham (Average Trading volume activity) sebelum 
peristiwa bernilai 0.001823. Perolehan volume perdagangan saham tertinggi dengan nilai  
sebesar 0.0053 dan dengan nilai terendah sebesar 0.0003. Standar deviasi pada sesudah 
terjadinya peristiwa menunjukkan nilai 0.0013830, hal ini berarti terjadi penyimpangan 
data sebesar 0.0013830 dari rata-rata volume perdagangan saham (Average Trading 
volume activity) 
2. Rata-rata volume perdagangan saham (Average Trading volume activity) sesudah 
peristiwa bernilai 0.001719. Perolehan volume perdagangan saham tertinggi sebesar 
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0.0047 dan dengan nilai terendah sebesar 0.0002. Standar deviasi pada sesudah 
terjadinya peristiwa menunjukkan nilai 0.0012853, hal ini berarti terjadi penyimpangan 
data sebesar 0.0012853 dari rata-rata volume perdagangan saham(Average Trading 
volume activity) 
Uji Normalitas 
Uji normalitas dilakukan dengan menggunakan uji Kolmogorov smirnov. Jika probabilitas 
hasil dari uji Kolmogorov smirnov > α (0,05) berarti data penelitian tersebut berdistribusi 
normal dan apabila hasil uji kolmogorov smirnov > α (0,05) berarti data penelitian tidak 
terdistribusi secara normal. 
 
Diketahui dengan hasil tersebut menunjukkan bahwa Average abnormal return dan rata-rata 
volume perdagangan saham (Average Trading Volume Activity) berdistribusi normal karena 
memiliki nilai asymp sig (2-tailed) > 0.05 
Uji Beda Rata-Rata  
1. Hasil analisis perbedaan Average Abnormal Return sebelum dan sesudah peristiwa bom 
bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya disajikan pada tabel sebagai berikut : 
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Berdasarkan tabel uji beda rata-rata menunjukkan nilai t Average Abnormal Return 
sebelum dan sesudah peristiwa bom bunuh diri 13 Mei di Surabaya tahun 2018 sebesar t 
hitung -0,811 dengan sig.t 0.422 > α=0.05 maka Ho diterima dan H1 ditolak. Maka dapat 
disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan Average Abnormal return sebelum dan sesudah 
peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya. 
Dengan ini ada kaitannya dengan ketepatan respon pelaku pasar yaitu dengan melihat 
pelaku pasar beraksi dengan benar. Jika peristiwa tersebut dikatakan positif maka dapat 
diartikan bahwa peristiwa tersebut berita baik (good news) sebaliknya jika peristiwa tersebut 
dikatakan negatif maka peristiwa tersebut merupakan berita buruk (bad new). Hal ini 
menunjukkan bahwa peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya tidak mengandung 
kandungan informasi sehingga tidak direspon oleh investor. 
2. Hasil analisis perbedaan rata-rata Volume perdagangan (Average Trading Volume 
activity) sebelum dan sesudah  peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya 
disajikan pada tabel sebagai berikut  
 
Hasil uji T Rata-rata volume perdagangan  
(Average Trading Volume Activity) 
Paired Samples Test 
 
 
 
Paired Differences 
t 
 
 
df 
 
 
Sig. 
(2-
tailed) 
 
 
Mean 
 
Std. 
Deviation 
 
Std. 
Error 
Mean 
 
95% Confidence 
Interval of the 
Difference 
Lower Upper 
Pair 
1 
ATVA 
Sebelum 
- ATVA 
Sesudah 
.0001040 .0005415 .0000807 
-
.0000587 
.0002667 1.288 44 .204 
Sumber : Data Sekunder yang diolah,2019 
Berdasarkan tabel uji beda rata-rata menunjukkan nilai t Average Trading Volume 
Activity sebelum dan sesudah peristiwa bom bunuh diri 13 Mei di Surabaya tahun 2018 
sebesar t hitung 1.288 dengan nilai sig.t sebesar 0.204 > α=0.05 maka Ho diterima dan H1 
ditolak. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan Average Trading Volume 
Activity sebelum dan sesudah peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya. 
Dapat dikatakan bahwa rata-rata volume perdagangan saham (Average Trading Volume 
Activity) selama peristiwa tersebut mengalami fluktuasi. Hal ini berarti peristiwa Bom Bunuh 
Diri 13 Mei 2018 di Surabaya ditinjau dari segi Average Trading Volume Activity tidak 
mengandung informasi, sehingga investor di pasar modal tidak bereaksi. Kegiatan ekonomi 
masyarakat saat ini sedang meningkat seiring dengan membaiknya kinerja konsumsi rumah 
tangga, investasi maupun ekspor yang tercatat tumbuh positif, “Menurut Sri mulyani 
beberapa fakta diatas membuktikan bahwa aksi terorisme tidak berpengaruh signifikan 
terhadap pergerakan IHSG. Slogan KAMI TIDAK TAKUT, bukan hanya slogan, namun 
benar-benar dilakukan oleh investor. Naik dan turun harga saham saat itu, ketika bom terjadi 
lebih dipengaruhi oleh kondisi perekonomian global dan nasional”. Dan hasil analisis 
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menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan average trading volume activity sebelum dan 
sesudah bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya. Hasil ini menolak penelitian yang 
dilakukan oleh Panjaitan (2014), Wardhani (2016) Satrya (2017) di dalam penelitiannya 
mengandung kandungan informasi yang berarti bagi investor sehingga membuat pasar 
bereaksi. 
SIMPULAN  
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dijelaskan, maka dapat ditarik 
kesimpulan sebagai berikut : 
1. Hasil penelitian yang ditinjau dari harga saham, hasil analisis dalam penelitian yang 
menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan average abnormal return sebelum dan sesudah 
peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya. Hal ini berarti tidak ada perbedaan 
yang signifikan dan berarti investor di Bursa Efek Indonesia tidak bereaksi secara 
signifikan terhadap peristiwa bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya, meskipun berita 
tersebut dianggap sebagian besar para pelaku pasar sebagai berita buruk. Dengan 
demikian hal ini dapat dikatakan tidak ada hubungan (asosiasi) yang cukup signifikan. 
 
2. Hasil penelitian yang ditinjau dari hasil analisis dalam penelitian ini menunjukkan bahwa 
average trading volume activity tidak menunjukkan perbedaan sebelum dan sesudah 
serangan bunuh diri pada 13 Mei 2018 di Surabaya. Ini dapat diartikan bahwa tidak ada 
korelasi yang signifikan antara peristiwa bom bunuh diri pada 13 Mei 2018 dengan 
kegiatan perdagangan saham dan bahwa mereka tidak bereaksi secara signifikan di pasar 
modal Indonesia sebelum dan sesudah pelaku bom bunuh diri diri 13 Mei 2018 di 
Surabaya karena pemerintah juga secara cepat dan tanggap dalam menanggapi keadaan 
tersebut sehingga para pelaku pasar modal merasa nyaman dan tidak terlalu berpengaruh 
akan hal tersebut. 
Keterbatasan  
Beberapa keterbatasan dalam penelitian adalah sebagai berikut : 
1. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini  adalah perusahaan LQ45 
2. Periode pengamatan yang relatif singkat, yakni hanya sekitar 1 bulan pengamatan.  
3. Keterbatasan event yang digunakan dalam penelitian ini yang memiliki hubungan 
atau konteks yang berkaitan. 
4. Dalam penelitian ini, hanya dua indikator digunakan untuk menganalisis reaksi pasar 
modal terhadap bom bunuh diri 13 Mei 2018 di Surabaya, yaitu tingkat 
pengembalian abnormal rata-rata dan volume perdagangan rata-rata. 
Saran  
Setiap studi harus memiliki kekurangan dan manfaat. Beberapa di antaranya telah 
disediakan oleh para peneliti untuk melengkapi kekurangan dari penelitian ini: 
1. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk menggunakan atau menambah jumlah 
sampel yang lebih banyak lagi. 
2. Bagi peneliti diharapkan menambah dari jumlah periode pengamatan atau menambah 
jumlah variabel yang diteliti seperti return pasar dan sebagainya 
3. Dapat menggabungkan beberapa peristiwa dalam studi yang memiliki hubungan dan 
konteks terkait.  
4. Untuk penelitian selanjutnya, dapat diukur dengan indikator lain seperti cumulative 
abnormal return, return, CAR dan bid-ask spread. 
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